Productivity shocks and Optimal Monetary Policy in a Unionized Labor Market Economy by Mattesini, Fabrizio & Rossi, Lorenza
MPRA
Munich Personal RePEc Archive
Productivity shocks and Optimal
Monetary Policy in a Unionized Labor
Market Economy
Fabrizio Mattesini and Lorenza Rossi
Universita Cattolica del Sacro Cuore, Milano
June 2006
Online at http://mpra.ub.uni-muenchen.de/8190/
MPRA Paper No. 8190, posted 11. April 2008 14:35 UTC
	
    


      

    
	 
   
     
   !

"   # 
   $ %&'(  )
 
  	* 
    )
 + ,  - 
    #
   + . #    / 01 2  34 
  5	 6      )7 #
8      + " )
*  	
    	 7  8* # 
	)#    7 -     # 
 + . 	  #-) 9	 - - 
: /     ,
 ; -  ;

 -  
< 	 *  # 
 )
 
 
     + 
  	 	
    	 ; #
 # $       +  )
  *   * # -
  ,
 *
 #  $        

           - + ,
 -     #  # #  )

  * ++  
 	
  	

   # 	
+
= > ?* @* 3 * =@* =3A
A
 	


"    
*  %
 & '# (
 2%&'(4 
           -
-# -  
 - 
 
+  -    
-    - * #	*      	
  
       
  
#  
   
 + "-   
 
 2 	
 4 B - *   +&+*
#   
   * 
  A3C - # # 	 
 	
 *     -   
 * "
  &# #   - # 	 
 )
	   	 D?C+A 0	  #  
 
B    - -   
  	 
   	    	*  
 -  
  -  $ -   - 
 
 )
 -   -  #    - -

     #+
,  -        # #   
-    #   B  #*   
*  	 -   - 
  ;
 
-+ "   	 	 -    ;	 * #
*   E FG    . F@ G*   
 
	   # -  	 
   
+
  7 F3G  H F@DG* #   #   
 
    
)   
 % FAG
 # FIG+ , * -*     # 

   	   66 %'(  
 -  
	 -   +   
   -
  * #   #  	  
  
	     ;	 * 	  * 
* 
 :J   FIG* . F@?G F@3G* , F@G* F@@G* 

 & F!G    + FG+  
 :7   FKG
 /  01 F?G F3G 	     


   -   *   
  # +
/  01 F?G # * -  #    9 #
*
# 
 B   6	 6    
 > - 
A 
*   -  	 
 	  	 

 # K?+3C      @* D?+AC  "
   
     D3+AC 
&#   
    +     -    	   	
  #  "# F?G+

  *   
 9	*  	 -   #
	  8;    $	    L 	 -
*  #   )7 # 8   
  + /  01 F3G 
   # 
 -   
   ;
   #
  
 )7   
     *   
  - 
+
    #  *   /  01* F?G F3G
 6	 6   *    
 
;
 + %7
 -  ; * #	* 
-   
    FDG  -   * #
 
   	    #
 #
#     	  # 
 
    # -   $ -  	 -
  -  
  ; + ,    -
   -  +
*  #  	
  	    B 

)7 #  8   
*  
   	  #
  	    - 
%'( * ++  
   -  B  
;   
  - 
 
   
#+    66 %'( *  -*   )

 
      8;  $* 
  8*    8  

     	
 + ,* #	*  
 
  #   @   #  - B)
 *        	 
*   *   	 	
   

*       +? .  )
,  # $ 
* - ;* 
 01*  &  M FA!G+
@"       < 
 
  	 0
  $ 	+ ,    -  	     
 7      	
 #   
  
    AKK + ,  - 
 
   
   
   2.#    4   
 - 
    ;  +
?01  + FA3G* 
  ? 	 &M  # 
  #
B 
       	
* -   *   )
M *           	
 *
    * * #
  , FA?G    

 
 
 
 -  0I   -  #  - 	
  	 - 7 > # * =*   ( 2-
@
*   *        $ -   -
;  # *   /  01 F?G*   
 
$ - < 
 #    + "  
*
 -*  	
 ##* ++  	 	
   
# L  *   #   # * 
	 -   # 	   8;
*  # B 
66 *  	 *    7 # L)
   66  + &  
  
8     *  *    
 7 # 66    *   
	* 
 B      # L  
 * #   	
 *   )7 #
8      +
&* # #   
 )7 -     

    
 *      ; #
 + "-  < 	 #  9  ; *
       	 *   #- ;)
     -   - #  
  #   
 
+   - 	
 	 -#    	   * -
;*   	 -      

    ; # +
,* # 	  9	 - -      
 ,
 ; -  ; 
 -  	
  # # * #  
   
 
  ;)
 # * 
 
    
	    + . B    -   
    - 
 + "    


 $   24     -#  	
2	4 	
         -#
 	 # +       

   ;        ;  -
8      - + "   
 

B  ,
 * ++       
  
 #    ;  - 8+ %-)
   
 4   	    
  
 
  *  +&+ 2-  - M4* :* 0
*  +(
2)4  "
*   	   
 #  +  
 -
)   	
   #   -   %'(
* -*     	  #
  
  9 
+
?
-
 -   * #	*     
     #    - + "-  
-         -  	
#     #    
  
     - +
 -*           -  #
# 
 -  * ++  	
  	 -
#   	
 	 	 - 
 	  

+ .  	 - 
   
 	  
 
 
  #   - -  	 *
 ; #  #     	   
 #     - 
N  	
 * *
#   	    - 
*     
#+  
 -$
  
 ;   
 #
#* -*   	
    - 
 #
;*    * B 	    #+3
,     
    *   )
    + . #    


 
 $    8 #   	 
  $ 
  8 *   	  
 $ 
  
 - - 
 + .  # 
  
 
 
   
   ,
 + 
     	   -    
 
   * #	*      8
 $  	     *    
   +
,     -#+ " &  #  
 
	     %&'(  # .  +
" & @ # 	     + " & ?
# 
  
 
 * B
*  & ? #  
        
 +
3 0  , FAKG    # #  
 	

 #  	 + ,
 	  * #	* 
 
;  # +
3
    	
  
 

  
  
 
.   
  
 
 * B
 	 #)
  -  + E   %;* & FAAG
    
   - 

	 B+ "      	   B+
  E FG*  F@ G    . F@AG* - 
  	  # #  B;  -  
 #  + .     
 * ++
* #  B*       #  B;  -
*  #   * # 
 Nt. ,  - 
 *      #  #   # 
  B  	  
    #+
&    *  #    * ++ 
 Nt. E#	*    ;) * 
 # -)
- ;)     -  
>  - Nt - 
 -  # #    Nt  
+
,  - 	  #     
 
 
  
*  
    	 +
/-  
 #*  ;  
 - >

 σNt C,tυ 
σ 

 σ Nt C,tυ 
σ 2A4
# C,t    	 - 
 	* C,t   )
 - 
 	* Nt   ;) 
 - 

  υ    
 - + &  
 -  - )

 	 υ    
 -  - 
 	
υ   	 * #  υ   υ  υ   υ.   (
  FAG* #  υ < υ.
"-    *    	 
  -  
+  -   # 	>
Cσ,t υσ  Cσ,t υσ 24
#      -   $ - )

  
 	+ %B  	  	
>
Ct  NtC,t  NtC,t 2@4
!
 	 24* $ 2A4   # >

 σC
σ
t

Ntυ
σ
σ
  Nt υ
σ
σ

σ . 2?4
, #   #  -) ;  
 -
-  	  >
Ut  Et

τt
βτt 
 σ Ctφ Nt
σ , 234
# σ > ,   < β <    9	    # 
-
φ Nt 

Ntυ
σ
σ
  Nt υ
σ
σ

 σ
σ
2!4
     
 - 
 -  	
+ , 
 - φ Nt #      	

 ξφ  φN NtφNt N < + , 8#   -  	
  	 
>
PtCt  Pt Bt WtNt  Bt  	t  Tt 2I4
# Pt      ; 2:"4  Wt  
# + '    #      

  #*     #  N   #*  B 

 	 - 
    + ,
 -  * Ct,  B 
  * B )
 	t,   ) - Tt -  0	+ E
	    B * #    ;+ .
 
 Bt  $
 - 
      	
-  t  ,  
   -  J   t+ ,
; - 234 9  2I4 	  -#>>
  βRtEt
Ct
Ct
σ  φ Nt
φ Nt
σ Pt
Pt

2D4
Wt
Pt  Ct
φN Nt
φ Nt 2K4
# $ 2D4      $  2K4 	
  
 -  -  	 +
I
  
  
 !"
#  
, 	 B ) B  Yt j  - 
  j  ,       Pt j  
Yt  -  B  #      
>
Yt 
	 

Yt j θθ dj

 θθ
2A 4
# θ   
 -    + B
; 
  -#  -  -  >
Yt j 
Pt j
Pt
θ
Yt 2AA4
-   - 
 	  B ) B<
B  *   -   B  # >
Pt 
	 

Pt jθ

 
θ . 2A4
# B    ; -  
+
$  
 
 !"
#
 
.  -         )
 -  ) B j  ,  #  Nt 
-  -  	    Yt j  - 
    -# 
>
Yt j  AtNt jα 2A@4
# At   ; 	
 + .    
At 
at -# -#  	 
at  ρaat  at 2A?4
# ρa <   at   
  
  	
#     	 σa+
/-    -  *  B   	 - Nt j
#   * 	  -#   >

Nt
TCt   τWtNt j
D
9  2A@4* # τ   
 
   B!+ ,
B   #   Nt j  	 
>
 τ WtPt  MCt jα
Yt j
Nt j , 2A34
#MCt j  B< j  + %B  
 >
MCt   τα
Wt
Pt
Nt
Yt , 2A!4
$ 2A34 *
MCt  MCt j Yt jNt j
Nt
Yt . 2AI4
%  
#
$     -  j $    -
 B     ;*  -#>
Yt j  Ct j 2AD4
 2A 4 
Yt  Ct 2AK4
#   
  + %B  X  

 	 -   	 Xt  
 xt  
Xt 
X  )	
-  	 -  
  	*    B  ;)
 -      
   	 
>
yt  ct 2 4
&   
 - *  $  * $  
 * * 
Bt  . 2A4
   
Nt 
	 

Nt j dj 24
!.    
  	 
    ;    0	
 #
   +
K
	 $ 2AA4* 2A@4  24    -  
; 
DtYt  AtNαt 2@4
#
Dt 
	 

Pt j
Pt
 θα djα 2?4
   -  + 0	     -  

$     B  ; Dt  , )
$ 2@4 # *
yt  at  αnt. 234
&    '  ( )
, L 	 -     
 	   - 
	   ;   
 -  )
	 * 9       
-+ ,   
   ; A* # # # 
 L 
 - *   
*  	 
>
φN Nt
φ Nt Nt  α. 2!4
) 2!4*   234* # I
yEfft  at. 2I4
*   + " ,- 
  .
)
$       
 $ 2K4  2A!4+ &)
 2AK4*  
YtφN Ntφ Nt 

 ταMCt
Yt
Nt 2D4
 8; *  B    $    
	  +   B )* µPt  *  
8; )$ B        

 	  - 	 
>
MCt  
  µP . 2K4
I& ; +
A 
: #  ) - 2D4 # D*
mct 

 
φN N
φ N N 
φNN NN
φ Nα


nt 2@ 4
:  mct  , nt   * -   
-* # 	    8;  $>
yft  at 2@A4
,  7 #  ) 8;  L )
 # >
yEfft  yft   2@4
    %&'( * #    -  -)
- #  L  2 B 4  #  8;
 $ 	 2  4  # 	 B   
	 - +K "  #* # /  01 F?G  6 )
	 6 # *  
 
    
  	* #      L 	+ ' *
   # 	 -  
 τ      # 
 	   - 
  	 -  
+   
 *       
      
     
  +
/  " 0
  Pt j      O  :	)P F!G+ " 
; ? # # *       
* 
 -  B<   	 
>
pit  βEtpit  λαmct 2@@4
# λα  ψβψψ ααθα  ψ   
 # # B
 +
0	 234* 2@ 4  2@A4*     #   - 
 #    *
mct 

 
φN N
φ N N 
φNN NN
φ Nα

yt  yft

2@?4
D& ; @+
K   $	    - / 01* # 
  24 
   - )	 -  
 *  -  7
#  L   8;       +
AA
 * $ 2@@4   # *
pit  βEtpit  λa

 
φN N
φ N N 
φNN NN
φ Nα

xt 2@34
# λa  ϕϕβϕ ααθα 
xt  yt  yft 2@!4
    #      - +   
     )7 #    8
*       8   # 

 +
$   	
  
  1


2  
$  
3 1


   	   	  
  	+ 
B  # #   -  - #   + " -*  
7 F3G  H F@DG* B  # -    -
B
 
     	    
-  + &       
  B*
#   
 B* # 
  ;   

  	   B)B  + , 
 
 
   *     )
 B  #    i  ,  , #    
8   -  +    #  - -
 +
, B -   < 9	 -  *   *
 9 -  	
    *  
 )
 
  FA@G*        -)
 -  -+ "   #   -#   

 7 F3G* #  
 
  $ - 
#    /: + .  * 
 # 
#)# 
    
 % FAG  #
FIG*      #   ;  -#
A
#- -A >
Nt i WtPt  Nt i
W rt
Pt 2@I4
9  B<   2A34* #* W rt   	 #+
, 	 #* *      - # 	)
 #*   8  9	 	* 
   -
#< 
 - +AA . $ 2@I4 #   
    ;  	 #+ .   
	 # -#   + % 
 wrt  
- W rt #  > wrt  ρwwrt  wrt 2@D4
# ρw <   wrt   
  
  	)
 #     	 σw+
, 
    #      )	

  #     B+ .   
 	 *        B 	  $
-   +   	   &  
 B   & -#+   #   * 
B   
      -+ 	 -
     B 	* 
     
 	* 
- 
    #  	+ , ;) 
 -
 
  $    
    
-    #    
   
	 +
  B   -  < ;  #
  Wt i # 	>
Wt i
Pt 

α
W rt
Pt . 2@K4
& α > ,      #   #
  	 
	 #+
A , 
 - 	       -  

 - - # FIG+   %	; FAG   FKG   

 -+
AA"   	 #    
 
 

	 
  	+ "   #	* #  	 

*  -     	 
   ;+
A@
$ 
&
  #    	 *     
 
  ++ * #  B*    
  #  B;  -  # 
 Nt. /
  
* #   *  B 	  

   #+A    	 *    
  
 -  #  $  
 

 #*         	
+ ,-*      -) ; 

 - -  	    #   
 - ; 234 9  2!4   8#  
2I4+
,   $    	  # # 
* ; -  -  # *  	  *
 Nt  	*   
 -    
  ;
 -  
 + , ; - 
 - 9
   	    $   . *
#  	 
 $ 2D4+
$$   + " ,- 
  .
 ( )
0	      B   B )
       	 *    
-   	 
 $ 2A!4+ $ 2A!4  2@K4* # >

α
W rt
Pt 

 ταMCt
Yt
Nt . 2? 4
&  8;   B        	
 * #  	 
 $ 2K4* #  # $ 2? 4
>

α
W rt
Pt 

 τα

  µP
Yt
Nt 2?A4
: #  ) - 2? 4 #   -# ;)
 -   
mct  nt  yt  wrt 2?4
A	
* #      #   7

 -  *   # 
  )

 #+
A?
# wrt    -   	 #+ &	 234 - nt
   2?4* # >
mct  wrt   αα yt 

αat 2?@4
:  mct  ,   2?@4  	 - yt # B
 ; -  8;) 	 - * # # B  
  -  -   
>
yft   αat 
α
 αw
r
t 2??4
 #   L 	 - * -  
 # 	)
 *  	 
 $ 2I4 # 
    7
#    L  -   
 
	 

yEfft  yft   α αat 
α
 αw
r
t . 2?34
 #    # *  7   *
   - -  	     
+ "  
-*   /  01 F?G     )  7)
 #     )   $	   
    )   #   L +
"  #* # /  01  6 	 6 #
 *  
 
    
    	  

   
+
$%  
# 
   ,-4 )
 53
"  
* # B  	     *  
  
    B<  # 	 
  
  
  # + .  * 
 
 *  	   
 
   B
τ *   
     L 	* ++   	  #
φN N
φ N N  α. 2?!4
&    
   $  	 
>

α
W r
P 

 τα

  µP
Y
N , 2?I4
A3
-  	   
  

W r
P  τ   µ
P 
N
Y 
φN N
φ N Nα 2?D4
# 
τ  

 

  µP α
φN N
φ N N
Y
N
P
W r


. 2?K4
  2?!4  2?I4 +
$&  	50
"     "& 	 #  
 )A@   

   $ 2D4 >
ct  Et ct   σσ
φN NN
φ N Et nt 

σ rt Et pit 23 4
# rt  rt ,, # rt  
Rt  ,   
β #   
 
    	 #       

 	+ 0	   
   φN NNφN  α, #
  # $ 23 4 
ct  Et ct α  σσ Et nt 

σ rt Et pit . 23A4
0	  
   2 4    - 234*
  $ 23A4   # >
yt  Et yt   σEt at  rt Et pit 234
#   "& $ -   
+ 0	 2I4  2@!4
 "& $   #   -    
xt  Etxt  σEt at  rt Et pit .
,   - * *   ; >
rnt  σEt at  σEt

yEfft

 σ  ρa at. 23@4
A@"    φ Ntσ # B )   Nt 
φ N   ntσ .
  B  ,
 ;* # 
φ N   ntσ  φ Nσ   σφ Nσ φN NNnt
A!
'     -   
   	

    
<  -+ 0	 23D4*
 B -  L $  2I4   -  
  23@4  "&    # 
xt  Et xt  rt Et pit  rnt  . 23?4
$*  " 0
   . * B  Pt j      O 
:	)P F!G    	   	 
 2@@4+
0	 2?4  2??4*     #   -  
#      	*
mct   αα

yt  yft

2334
 * $ 2@@4  #  # *
pit  βEtpit  λa αα

yt  yft

23!4
0	   # L   * 2 $+ 2?344*
$ 23!4  B
  ; >
pit  βEtpit  λa αα xt  λat  λw
r
t 23I4
#
xt  yt  yEfft 23D4
    #    L   - + . 
# >
     
  ! " # 
 ""
"

  #
 $$   %   &    #
' ' 
(
  # 
  '  # )" '$ *
' +, '
" #"! #   +', -"  .
% #  " '# #"! #  -"  #     # #
''   %$
,     ; -      
*
    
  *    )
  
 B<   + .  	
 
AI
  
* L * 	 
 $ 2I4*  
 
 + '   2++*  	 -   #
	   8;  $4    
 
  7 # L     +
,     -     
* -#  	

*  #    -   7  7 -
      2 $ 23344+
/ -   9 # #  8  )
     #*  *  -  )
 2 $ 23!44     7 # 
  +  # #    -# *  :
/    
 
 #     )
 #    L 	+ "-  7 # L
 8;  # *      # .
 *    #     #
 $	     #   L + "
      #      #
 L   8+ "   
* * 
 	 -  7 -  L 	  - 	

 ) +    	 - $ 23I4* -  :
/     L 	* 8 #  

	  	
  ) N   #  
     L  -  7 -  	
  8+
   -     #    ; 
 	     -* ++   - 
+
 $ 234* 2I4  23D4 #   - 
nt  xtα 23K4
;   - 
  Ut  Nt   
  
  # 
ut   ηαxt 2! 4
# η  N
N . .  - #   	 
pit  βEtpit  λa αη ut  λaat  λaw
r
t . 2!A4
,  # 
      # B 
 * -* #   * 7
*    
 
   
 9	 -   +
AD
% ) 
3 "3
"  ; 3 # #   -  ) -
   -#* < 
   ;  
   
  $ $ -  >
Wt  Et

t
βt Utk  UY,t

Et

t

piH,tk  λaθσx

tk


	


α
 2!4
# Utk  Utk Utk   	 - < 
 -  	
	   - $*  θ   
 - 
#  * #       B  +
' *  	 #   8     
      8 -  
+
% 6

"-  : /  
   	   - 

   $ - - 
 *    


  
*      
    
  	     
 *   #  
  )    rt+ "    *  :
/ ;  #-)  - 2!4* 9   
	 23I4*   ;  	+ ,-*  : /
  	 - 8     ;>
Wt  UY,t


pit  λaθσx

t

 Ht 2!@4
9 
pit  λa αα xt  λaat  λaw
r
t  ht 2!?4
# Ht  UY,t Et

t

θ
λapitk  σxtk

* ht  βEtpit +
, B   
>
xt   αα θσpit. 2!34
&  2!?4 #  >
pit  

βEtpit  λaat  λawrt  2!!4
AK
#     λ αα  θσ.
" -# 2!!4*
pit  λa

Et

i
β

i ati  wrti 2!I4

Etpit  λa

Et

i
β

i ati  wrti . 2!D4
0	 *
Et ati  ρiaat 2!K4
Et wrti  ρiwwrt 2I 4
2!I4  2!D4   # *
pit   λa
 βρaat 
λa
 βρww
r
t 2IA4
Etpit   λaρa
 βρaat 
λaρw
 βρww
r
t 2I4
'  #  ;  8   - -  	
 at  wrt +  	 	
  $    8)
   	    $    8+ /
-  ; # 	    - ; 8+
 2IA4* 2I4   B -     23@4 #
  # ; 8 >
Etpit  ρwpit  ρa  ρwσ  ρa
λa
 βρa r
n
t 2I@4
,  	 - 8    
  : / 

    + ,      

  2!34* 2IA4  2I4   "& 	 23?4*  #  #
>
rt  

 

 ρa
ρa

 α
α

θσ

 λaρa
 βρa

 σ  ρa


at


 

 ρw
ρw

 α
α

θσ

 λaρw
 βρw

wrt 2I?4
.  - 
 
  
 
"  '  '" &  
.
"  #      ' '
" #"! 

 "  #      '  
#"!$
        
*   -
 2I@4  2I4+ "   # >
rt 

 

 ρw
ρw

 α
α θσ


Etpit 

 
ρw  ρa
ρw  ρa
λaθ
 βρa
 α
α


rnt .
2I34
" ; ! # #    2I34 $  +
*     ρa  ρw  ρ, $ 2I34 
rt 

 

 ρ
ρ

 α
α θσ


Etpit  rnt 2I!4
.  # >
 $ /'  '" 
 
" &   #
'' "  #      " 
# 0'"
   %$ 1  "  #   
 '  '' "  #     

  ρa  ρw  $ /#  "  #   ' 
 # '' "  #     ρw > ρa 

  # '' "  ρw < ρa.
 @  $ +     %&'( * 

$   : /    8
 ;)
 
    
   + " 
#*  -   
*  ,
  + , )
  -           
- * *  7 -     
   
66 %&'( + .    -
 	*
 -*       -  7 
  "& 	*
    #    -  *  )
      
   + . #  

 
 * *    - * #  

 
  	
     
*
7    	+ , ; 7    	 $
 -  -   +
A
'  2!?4  2! 4  

ut  η αθσλaα βρa at 
η αθσλa
α βρw w
r
t . 2II4
0	  ) - $ 2@K4* #  # 
 % 
  ' 
"  '"  '
"
#"!  
"  "#  #   ' # -" #
  $
,   $      #  # # -
 * ++  	
  	 - #  
 
  #  	
 	 	 - 
+
"   * # 	 
 #       	
# - + 	
  
   - 	
 

 #  #  + .*    
 #    *  
  *  #   
  + '	*      *
++   	 - 
 *  -*     

 - #  
   
  # 
 

 	    

% 0

 0

     : / -#   -   	 xt
#    -  wrt  rnt . "    

  #   -# -  $
xct  ω at  wrt  t 2ID4
 #  
ρa  ρw  ρ 2IK4
# ω >    L -  -    	 xct  
	 - xt      
+
/- 	  : /    *
#  -#   	 23I4  # >
pict 


 α
α ω
 λa
 βρ w
r
t  at 2D 4
#*  $ 2ID4*   # >
pict  λa αα

 βρx
c
t 
λa
 βρ at  w
r
t  2DA4

' *   *     - xct  pict 

  λa αα βρw , #  *  xt 
  

   -  pit - λa αα < λa αα βρw .     
 

:* 01  0 FDG*  :  # 9
  	 
7*    -     
  7 ; 
 -  -   +
0	 2ID4  2D 4 #  # #   -  : /
    -#>
Wt  Et

t
βt Utk  UY,t


pict  λaθσ x
c
t



Et

i
wti  ati
wrt  at

2D4
9  $ 2DA4+ , B   
>
xct   αα θσ

 βρpi
c
t 2D@4
& αα θσ βρ < αα θσ         
* -   *      -  
     8+ & 2D@4    	
  -# # >
pit   λa
c  βρ at  w
r
t  2D?4

Etpit   λaρ
c  βρa at  w
r
t  2D34
# c   λ

α
α

βρ
 θσ > . ,      

  2D@4* 2D?4  2D34   "& 	 23?4*  #  #
>
rct  

 

 ρ
ρ

 α
α
 θσ
 βρ

 λaρ
c  βρ

 σ  ρ


at


 

 ρ
ρ

 α
α
 θσ
 βρ

 λaρ
c  βρ

wrt 2D!4
 $ 2D@4*   -   	    - 
"&)	 # B  -#   >
rct 

 

 ρ
ρ

 α
α
θσ
 βρ


Etpit  rnt . 2DI4
@
& 
βρ > * # 	  -#
 % 
 "   ' 
"!  # ρa  ρw ρ,  '   & #  "   "  0'"

% #      "
  #  # "
 
" $
& 0

"     $	  -   # 
 
 -   * 8       
	
    	 # + .  
  
  -   *    A+
.        $+   
 -* # *   7 F3G  
 - )
  σ  . ,  
 - * α  .,  
   - :7  + FA G+ ,  - β,  :	
 ϕ,   
 -    
θ    	 
 -    2 - ;  01
FA3G4+ "  #  β  ., ϕ  ., #   	
  -  
*  B
 θ  , #   #  A 
    
 + ,  -  
 
ρa    	 σa        F@G* ++ρa  .  σa  .. ,  -  #    
	        -  )   
 	* ++* $   +I   + I*   
 " F@G+
  7 F3G N  ..
" B 2A4* 24* 2@4  2?4 #   7 -    )
	* 	 	
      * 8*
      - 
  7 
 - )

 
+   
    * # # 

  xt  *  	 	
  # 
   
    
    +    # 	 
	
  7    - 8*  # 
  
 
 +A3  +   
    8* ++  

	 
  pit  *  	
  # 
   
 -   * # # 
  
  + 
+ ,   #  
 A+I     
- 
 # - 
  ?  +
 #  ;*   
  * #  )
?
  B 2@4*     #  # ;
+  	 	
  # $     )
   -  +C     8 -   +AC+ "

 # - 
  +IC    - 
 # 	   )
 -  A+3  +   
 
* -*
#     )7  ; # 8 
  >      	
   #
     ; 8    8 #
      
   -
   

+
" B 2?4 #    -  ;   
  
    ,
 + . -    
; $ #   
 
 2++  	 
 -  9 	 $     	 
  

    
 
4  	 

it  .pit  .xt 2DD4
'         8   #
        -   + :
01  0 FDG -  +&+ 
   M)0 *
- ;* -    8 $  .    

 $  . + &  . F@IG -  

 -    8 $  .     
- ..
" B 234)2D4 # #   -   *  

     	    	 #+
,   $     -  	 )
	
  * 	    -  # * 
7  - -# $+
* 0


. 	      %&'(  #   	
 # #   
 
 + . - * #  
  %&'( -#*   	   -
 )
 -  
 -   
* 
 -  #
	     + "   
*
B )7 #  8   
)
 *    
  ; # + /
-  # 
*        	
3
2	4 
  
  24    *

*    ;   < 	 #
#    + "
* - #    )
 *      
 #   
   
       - ;
8*  #            )

   + ,     -  -  
	
 - 
 	   # 	
   
 -
  +
	  #        -#  

 -  
 
 - 
 * #  #
  	   -  # -    #  
$ +    - 
* 
   -*
      B   + 	* 
    #    +   
 -   	  
 
 
 7 )
      # 
 * - ;*
 #   # 
  - - #    
 	 
 	 + . 	 #	   
- +
!
(

FAG  &+*  %	; + 2AKDD4+ ,    : -
: &* 2"
 3  4"" K * IQ??+
FG  =+ +* % +*   =+ 2  !4+  
 
 M
 - M  
* * 	 
M+
F@G  =+ %+*  ,+ 2  @4+   : - 
)/  # &
   .+ 3 
4"" 5" 
  I* AADA)AA3+
F?G / +  01 =+ 2  !4+  .    '#
(
 * 3  6 
 
 7!* -+
F3G / +  01 =+ 2  !4+  '# (
  # )

+ +
F!G :	 0+ + 2AKD@4* &    
); )
#* 3  6 4"" A2@4 @D@)@KD+
FIG :J +   + 2   4+ ,   /	 :	
	* 4"" 8 !K* @IA)@I!+
FDG : +* 01 =+* 0 + 2AKKK4+ , & - 
 
>
 '# (
 	+ 3  4"" 8* ?I 2?4
A!!A)AI I+
FKG :7 (+*  ,+ 2  34+ ,  -  #  
  - 
  "8 %
* :/
.  &  33!+
FA G :7 (+* ( (+*  ,+ 2  !4+ "-
   -
  - 
 
    %&0* :/
.  &  !@3+
FAAG %; + (+* & =+ +* 2AKII4*  :  )
  %	
* *" 4""  !I* KI)@ D+
FAG % =+ ,+ 2AK??4+ . %  , * *
+
FA@G  E+ &+ 2AKD!4+ , 
 -  /	*  - +*
: %+*    2AKD!4* 	+ ""* A @K)A DK+
I
FA?G  '+ +* #
 + ,+* , + ,+ 2  34+ . ;
 M
 
   ,
 &  0)I :R
 3   7!* A 2@4 @@)IA+
FA3G 0S =+ 2  A4* , : - 
 
    - ,)
 :> ,
  # +&+ 	*  &
 
 
>  " ;* /  J;+
FA!G 01 =+* T)& =+ %+* MU =+ 2  @4+ ,
 & 

 
>   < -* 3  6
4""* 3 I@)I?@+
FAIG 01 =+*  + 2  ?4+ ,
 &   )
> E# . %  /&   # +&+ %R '/
.   A !@!+
FADG 01 =+*  ,+ 2  34+ 
 
  ; 
M
  &  
*   4"" 2
* I*
+ KAI)K?!+
FAKG 0 +* , + 2  !4+ 
  # &)
 ' . /* +
F G ( +*  &+ ,+ 2   4+   / :
*
 : -  * .  '+ ?!I+
FAG ( +* :+ *  &+ + 2AKDD4+ * 0#* 
/ :
 "> , / ' + 3  6
4""* A* AK3)@+
FG E 0+ 2AKD34+ "	    / :
* 3 
6 4""* A! @ K)@D+
F@G " + '+ 2  ?4+ ,
 &   '#)(
 *
  4"" 
 2"* D!2?4* K@)K@!+
F?G # &+* "# =+ 2  34+ ,    :)
	 / :	> & :*   *
.   3K* "  L - 0	+
F3G 7 + 2  A+4 ').     /
:
*   4"" 5" ?* D! )DK+
D
F!G 
 &+  & * =+ 0+ 2  34* "   -
  ) 
 
 * 4"" 6

* A3K)AD!+
FIG # + 2AKD4+ ,  ,
 -  , * 4".
" 3* K* 3I!)3K3+
FDG  :+ 2   4+ $ 
 ,
* ", +
FKG * :+ 2AKKD4+ , " - 
 ,; :  )

  .> ,  - 
 /B  ,;
&* 4' 4""  ?* A33QAD@+
F@ G * + 2AKDD4+ "	    $* 3.
   4"" A* @)A!+
F@AG  +*  . + 2AKDD4+ "	
 
  )
 # L  &* 3  6 4"" *
3 A)3A3+
F@G , + 2  34+ $ 
* = 8#*  "8
%
* :/ .V@ ?+
F@@G , + 2  !4+ ,  - &   / - "8)
 %
* +
F@?G . :+ 2  @4+   &  
 &W*  )
 - %
  
* &+ * =+ : 
:+ ' +
F@3G . :+ 2  34+   * &
 *  " 
W*   4"" 5" D* DK)D?K+
F@!G .- + 2  @4+ "  >  -  ,
 -

 
*  	
 * +
F@IG & +* . + 2  @4+   %
 & 0
$  -   * 3  # 4' 4""
*"* ", * A234* AA@)AAI3+
F@DG H + 2  ?4+  ').     
/ :
* / :* .   *  @A+
K
 
 
+
  3 "
.     # ;  	 

 9   
     -
 -#>
Nt
U Ct, Nt  
 σC
σ
t φ Ntσ 2A4
s.t. 24
Ct  Yt 2@4
Yt  AtNαt
&     
 -   >
N

 σ AtN
α
t 
σ φ Ntσ 2?4
 B   $
AtNαt σ α YtNtφ Nt
σ   AtNαt σ φ Ntσ φN Nt 234
-

YtφN Ntφ Nt  α
Yt
Nt 2!4

   - $ - NtYt # B
φN Nt
φ Nt Nt  α 2I4
 UN
UC
Nt
Yt 
φN Nt
φ Nt Nt  α 2D4
 6
 (  ,7
 )
.   
  2AI4
φN NtNt  αφ Nt 2K4
@ 
   B  $ -  L  # B )
$ 2K4   
 * # 
φN N  φNN NNntN   nt  α φ N  φN NNnt 2A 4
#   # 
φN NNφN NNntφNN NNnt  α φ N  φN NNnt 2AA4
:  
  $
φN NNt  αφ N 2A4
    nt # 
 
φN NNt
φ N 
φNN NN
φ N
φN NNt
φ N

nt   2A@4
	    φN NNtφN 
φNN NN
αφN
φN NNt
φN

  # $*
nt   2A?4
  -    - #  $ 2I4 
 ;+
$ 6
 (   + " ,- )
 
  
 
  # $ 2D4 >
φN NtNt   α τMCtφ Nt 2A34
  
  *
φN NN    ταMCφ N 2A!4
, )*
φN N  φNN NNntN   nt   αMC τ   mct φ N  φN NNnt
2AI4
  
  $ 2A!4 # 	*
mct 

 
φN NN
φ N 
φNN NN
φ Nα

nt 2AD4
	 $ 2A?4      -
#  $ 2@A4   ;+
@A
% 6
 (  " 0
# :	 F!G #    B 
    # )

 ϕ  * 
 -      
9+ ,       ϕ - B  
* #  - ϕ -     + , # -
 -     	 
>

Pt  ϕ 
Pt   ϕ 
P t 2AK4
# 
pit   ϕ 

 pt
Pt

2 4
# 
P t   24   
  B i 9    t.  :	 F!G )  ptk i  pt # 
 ϕk
- k  , , , ...,  B 	   -#)+
0	   	 B 
   
 
  *          
       B+ " *   )
 -   8 
 * # 	  -# )
>

P t i  µP   βϕ

k
βϕk Et mcnt,tk 2A4
# mcnt,tk   )      t  k -
 B #       t. :  $ - 
     -    -*
MCt,tk   τ Wtk/Ptkα Yt,tk/Nt,tk
 MCtk Ytk/Ntk
Yt,tk/Nt,tk
 MCtk
 Ytk
Yt,tk
α
α
 MCtk
 P t
Ptk
θ αα
24
  

MCt,tk  
MCtk  θ αα 

 P t
Ptk

2@4
@
:   B     t #   
 Pt #  # $ 2A4 *


P t i
Pt

 µP   βϕ

k
βϕk Et 
MCnt,tk  
Pt
 µP   βϕ

k
βϕk Et 
MCnt,tk


k
βϕk pitk 2?4
 $ 234 #   # 


P t i
Pt

 µP   βϕ

k
βϕk Et


MCnt,tk  θ αα 

 P t
Ptk



k
βϕk pitk 234


P t i 
Pt  µP  βϕEt


P t  
Pt

  βϕ 
MCt 2!4
: 2!4 # 2AK4 # 
pit  βEtpit  λαmct 2I4
   ;+
&  ('   


 ) ,
 ; -   
   L
$ 
*
Ut  Ut  U 	C,t Ct Ct   U 	C 	C,t C

t Ct  U 	N,t Nt Nt   U 	N 	N,t N

t Nt 
 U 	C 	N,t Ct Nt Ct Nt 	 
α
 2D4
#   X  
 X/ Xt  )	 -  L
$  Xt   	 -  	  L $)
+ 	* #   xt  


	Xt
X

.
@@
:  8;  
  *
Ut  Ut  U	Y ,t Yt Yt   U	Y 	Y ,t Y

t Y t  U 	N,t Nt Nt   U 	N 	N,t N

t Nt 
 U	Y 	N,t Yt Nt Yt Nt 	 
α
 2K4
:  

Ut  Ut  U	Y ,t Yt
 Yt  	U N,t 	Nt	UY ,t 	Yt Nt   	UY Y ,t	UY ,t Yt Y t 


	U N N,t 	Nt
	UY ,t 	Yt
Nt  	UY N,t 	Nt	UY ,t Yt Nt
	 
α
 2@ 4
: *
	UY N,t 	Nt
	UY ,t 
φ N,t 	Nt 	Nt
φ 	Nt    σα, # 	*
Ut  Ut  U	Y ,t Yt

Yt  α Nt  σ Y t   σ φN
	Nt
φ 	Nt
Nt Yt Nt



φNN 	Nt
φ 	Nt  σ

φN 	Nt
φ 	Nt

Nt Nt
	 
α

2@A4
"   # 
φNN,t 	Nt
φ 	Nt 
σ
σ

φN 	Nt
φ 	Nt

, 
Ut  Ut  U	Y ,t Yt

Yt  α Nt  σ Y t   σ φN
	Nt
φ 	Nt
Nt Yt Nt



σ
σ  σ
φN 	Nt
φ 	Nt

Nt Nt
	 
α

2@4
Ut  Ut  U	Y ,t Yt

Yt  α Nt  σ Y t   σαYt Nt



σ
σ  σ
α Nt


	


α
 2@@4
. #   B) ; -   U	Y ,t Yt   

+
U	Y ,t Yt  UY

   σ yt   σ φN Nφ N Nnt

	


α

 UY    σ yt   σαnt 	 
α
 2@?4
φN

Nt
φ  Nt Nt  φN Nφ N N  nnt  	 
α
 2@34
# n 
φN NN
φN 
φNN NN
φN 
φN NN
φN

φN  Nt Nt
φ  Nt


φN NN
φ N

 nnt 	 
α
 2@!4
@?
# n  

φN NφNN NN
φN 
φN NN
φN


φN N
φN
N
	  nt  ,   φN NNφN  α,  2@34  2@!4 
 .- -*
Ut  UtUY    σ yt

Yt  α Nt  σ Y t  α  σ Yt Nt



σ
σ  σ
α Nt


	


α

2@I4
0	    -    )	 - 
  ; dt  Yt  α Nt  - )*  >
Y t  α Nt ntα Nt  nt Yt ytα Nt  yt Yt Ytα Nt  Y t
 
     ) # 	>
Ut  Ut  UY

Yt  Nt  σ Y t   σ Y t



σ
σ  σ

Y t


	


α
 2@D4
Ut  Ut  Ut  UY

dt  


σ  
σ  

Y t

	


α

 Ut  Ut  UY

dt  
σ Y

t

	


α
 2@K4
 	 
 01   FADG*  ); -  	)
  - )     	 -  
B* #  >
dt  

	 

Pt i
Pt

di


θ

vari pt i 	 
α
 2? 4
- 01   FADG+
 #  .- F@!G*   

t
βtvari pt i  λa

t
βtpit 2?A4
# λ   ψ  ψβ /ψ.

*     Yt     #
 xt, .-)
/ )-   # *
Wt  Et

t
βt Utk  UY

Et

t
 θ
λapi

tk 

σxtk


	


α

 Et

t
βt Utk  UY

Et

t
 θ
λapi

tk 

σxtk


	


α
 2?4
@3
* 53 
 6
3 
    
63
 53
    ;   -#  ->
xt  Etxt  rt Etpit  rnt  2?@4
pit  βEtpit  λa αα xt 
λa
σ  ρa r
n
t  λawrt 2??4
          
#*    	 
>
rt  piEtpit  rrnt 2?34
# pi   

ρw
ρw

α
α θσ  r    ρaρwσρa λθ
βρa .
"   	-
 -   
    $ -
 $ #   "&  &      #
    $*   #  #  -# 

 
>
xt  Etxt  piEtpit   r rnt 2?!4
pit  λa αα Etxt 

λa αα pi  β


Etpit 


 
λa
σ  ρa  r

rnt  λawrt 2?I4
#   # 
8t  AEt8t  Aut 2?D4
#8t  Et xt pitT AT 

r 
  λσρa r λa


, ut  rnt , wrt T
#   ;  	 
>
A 

 pi
λa αα λa αα pi  β


2?K4
0	  8t   )	 - )  	*
 ; $   -  
 -  ; A
   	    * #  -  
 -A?>
!"#A < , 23 4
trA <   !"#A. 23A4
A?&  A   ; - .- F@!G+
@!
' *   >
!"#A  λa αα pi  β  λa
 α
α pi  β <  234
trA    λa αα pi  β <   β 	  pi >  23@4
#     ; $ -   
  
 
  +
,      	 
>
rct  cpiEtpit  crrnt 23?4
# cpi   

ρ
ρ

α
α
θ
βρ  
cr  .
  ; A >
A 

 cpiλa αα λa αα cpi  β


2334
' 
!"#A  λa αα 
c
pi  β  λa αα 
c
pi  β <  23!4
trA    λa αα 
c
pi  β <   β 	  cpi >  23I4
#         )
     $ -  $+
@I
,  
, A+
 	 %
β  +KK % -
σ  :L - 	  	
θ AA 
 -    
α  +I  
   
ϕ  +I3 
 -   )9
ρw  +I  -  	 # σw  + I & 	 -  	 # 
ρa  +K@  -  	 	
 σa  +D!I & 	 -  	 	
 
N  +!A &
  

@D
       






       





	

 A> "   	 
    
   






   






   







 > "   	 
    8
@K
   



	

   




   






   






   






 @> "   	 
    
 

   





	

   





   






   






 ?> "   	 
     
 
? 
       






 	

       





 
 3> "   	 #    
   






   






   








 !> "   	 #    8
?A
   





   





   





   






 	

 I> "   	 #    
 

   








   






 	

   






   






 D> "   	 #     ,
 
?
